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PENGARUH ROE (RETURN ON EQUITY), ROA (RETURN ON ASSETS) 
DAN EPS (EARNING PER SHARE) TERHADAP HARGA SAHAM 
PERUSAHAAN ROKOK YANG GO PUBLIC DI BURSA EFEK 
INDONESIA 
Oleh : 
Dewi Arum Citrawati 
Abstraksi 
Tolak ukur peningkatan nilai perusahaanan adalah dengan harga saham, 
tinggi rendahnya harga saham dipengaruhi oleh faktor internal maupun faktor 
eksternal. Faktor yang dapat diamati adalah faktor internal seperti rasio 
perusahaan tersebut, khususnya yang menggambarkan kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba. Atas dasar tersebut penelitian ini bertujuan untuk 
memperoleh informasi tentang pengaruh ROE (Return On Equity), ROA (Return 
On Assets) dan EPS (Earning Per Share) dalam penentuan harga saham. 
Penelitian kuantitatif ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari 
Indonesian Capital Market Directory (ICMD) untuk perusahaan rokok yang go 
public di Bursa Efek Indonesia dengan purposive sampling maka sampel 
penelitian ini berjumlah 3 perusahaan dengan tahun pengamatan 5 tahun yaitu 
selama periode 2006-2010. Penelitian ini diuji menggunakan regresi linier 
berganda untuk mengetahui pengaruh rasio ROE (Return On Equity), ROA 
(Return On Assets) dan EPS (Earning Per Share) terhadap harga saham. 
Pengujian dilakukan dua kali dikarenakan pada mulanya ditemui adanya 
variabel yang tidak memenuhi asumsi klasik dimana nilai VIF yang lebih besar 
dari 10, dan untuk mengatasinya adalah dengan mengeliminasi variabel yang 
memiliki nilai multikolinieritas tertinggi yaitu variabel ROA (Return On Assets) 
yang kemudian diuji kembali. Dari pengujian yang kedua dapat disimpulkan 
bahwa : secara parsial ROE (Return On Equity) tidak berpengaruh terhadap harga 
saham dan EPS (Earning Per Share) berpengaruh terhadap harga saham. 
 
 
Kata kunci : ROE (Return On Equity), ROA (Return On Assets), EPS 
(Earning Per Share), Harga Saham 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang  
Pasar modal memiliki peran penting dalam kegiatan ekonomi terutama 
di negara yang menganut sistem ekonomi pasar, sehingga sering dijadikan 
tolak ukur kemajuan ekonomi negara yang bersangkutan, karena dapat 
menjadi sumber dan alternatif pembiayaan bagi perusahaan selain bank. 
Sesuai dengan fungsinya, pasar modal sebagai sarana untuk mobilisasi dana 
yang bersumber dari masyarakat keberbagai sektor yang melaksanakan 
investasi. 
Perusahaan harus cukup mempunyai alat-alat likuid dalam jangka 
pendek dan mempunyai keuntungan yang memadai dalam jangka panjang. 
Bagi pemegang saham, disamping memperhatikan tingkat likuiditas dan 
profitabilitas, juga berkepentingan dengan kebijaksanaan perusahaan yang 
mempengaruhi harga saham perusahaan di pasaran, disamping memperhatikan 
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban yang segera harus 
dipenuhi, kemampuan perusahaan untuk melunasi semua utang-utangnya, 
kemampuan untuk memperoleh laba, juga berkepentingan untuk mengetahui 
efisiensi penggunaan modal dengan sumber-sumbernya (Jumingan, 2006:121) 
Salah satu sumber dana perusahaan berasal dari modal saham yang 
ditanamkan oleh para investor, maka secara otomatis modal saham merupakan 
bagian dari laporan manajemen perusahaan kepada para pemegang saham atau 
investor. Dalam perekonomian modern, laporan keuangan sudah merupakan 
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media penting dalam proses pengambilan keputusan ekonomis. Laporan 
keuangan ini sudah menjadi kebutuhan para pengusaha, investor, bank, 
manajemen, pemerintah maupun perilaku pasar modal (Harahap, 2001:7) 
Dalam berinvestasi, seorang investor memerlukan informasi tentang 
perusahaan mana yang dapat memberikan keuntungan dikemudian hari. 
Analisis investasi saham merupakan hal yang mendasar untuk diketahui para 
pemodal, mengingat tanpa analisis yang baik dan rasional para pemodal akan 
mengalami kerugian. Keputusan membeli saham terjadi bila nilai perkiraan 
suatu saham diatas harga saham. Sebaliknya keputusan menjual saham terjadi 
bila nilai perkiraan suatu saham dibawah harga pasar yang dapat timbul dari 
adanya fluktuasi pertumbuhan dan perkembangan perusahaan yang 
bersangkutan. 
Tolak ukur peningkatan nilai perusahaan adalah dengan peningkatan 
harga saham. Tinggi rendahnya harga saham merupakan penilaian sesaat yang 
dipengaruhi oleh banyak faktor yaitu faktor internal dan faktor ekternal. 
(Nirawati, 2003). Harga saham suatu perusahaan mencerminkan nilai 
perusahaan dimata investor, apabila harga saham suatu perusahaan tinggi, 
maka nilai perusahaan dimata investor juga baik dan begitu juga sebaliknya, 
oleh karena itu harga saham merupakan hal yang penting bagi perusahaan. 
Peneliti mengambil sampel perusahaan yang tercatat di BEI. Yaitu 
perusahaan rokok yang go public di Indonesia antara tahun 2006 hingga tahun 
2010. Dari tabel 1 dapat dilihat bahwa harga saham perusahaan rokok yang 
terdaftar di BEI mengalami fluktuatif dari tahun 2006 hingga 2010. 
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Tabel 1.1 : Harga Saham Perusahaan Rokok yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2006 – 2010. 
Tahun 
No NAMA PERUSAHAAN 
2006 2007 2008 2009 2010 
1 PT. GUDANG GARAM, TBK 10,200 8,500 4,250 21,550 40,000 
2 H.M. SAMPOERNA TBK 9,700 14,300 8,100 10,400 28,150 
3 BENTOEL INTERNASIONAL INVESTAMA TBK 310 560 520 650 800 
Sumber : www.duniainvestasi.com/bei/summaries 
Harga saham PT. Gudang Garam Tbk pada tahun 2006 senilai 10,200 
dua tahun berikutnya mengalami penurunan yaitu 8,500 pada tahun 2007 dan 
4,250 pada tahun 2008 namun pada pada dua tahun kemudian mengalami 
peningkatan yang drastis yaitu 21,550 pada tahun 2009 dan 40,000 pada tahun 
2010. Harga saham PT.  H.M. Sampoerna Tbk pada tahun 2006 senilai 9,700 
tahun berikutnya mengalami peningkatan menjadi 14,300, namun menurun 
lagi menjadi 8,100 pada tahun 2008, dua tahun berikutnya berangsur mengikat 
sebesar 10,400 pada tahun 2009 dan 28,150 pada tahun 2010. Sedangkan 
harga saham Bentoel Internasional Investama Tbk pada tahun 2006 sebesar 
310 meningkat menjadi 560 pada tahun 2007, namun pada tahun 2008 
mengalami penurunan menjadi 520. dua tahun berikutnya berangsur – angsur 
meningkat dari 650 pada tahun 2009 menjadi 800 pada tahun 2010. 
Rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan menghasilkan 
laba disebut juga Operating Ratio. Rasio profitabilitas yang diuji dalam 
penelitian ini yaitu: ROE (Retrurn on Equity), ROA (Return on Assets), dan 
EPS (Earning per Share).  Return on equity mengukur kemampuan 
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perusahaan dalam menciptakan laba yang tersedia bagi pemegang saham. 
Dalam perhitungannya, ROE merupakan perbandingan antara Earning After 
Taxes dengan Modal sendiri. Rasio ini juga dipengaruhi oleh besar kecilnya 
utang perusahaan, jika proporsi utang semakin besar maka rasio ini juga akan 
makin besar. Return on assets atau  return on investment menunjukkan 
kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari aktiva yang dipergunakan. 
ROA diperoleh dari rasio antara Earning After Taxes dengan total aktiva. 
Sedangkan EPS  (Earning per Share) menunjukan kemampuan setiap lembar 
saham dalam menciptakan laba dalam satu periode pelaporan keuangan. 
Berdasarkan uraian diatas, maka penulis melakukan penelitian dengan 
judul “PENGARUH ROE (RETURN ON EQUITY), ROA (RETURN ON 
ASSETS) DAN EPS (EARNING PER SHARE) TERHADAP HARGA 
SAHAM PERUSAHAAN ROKOK YANG GO PUBLIC DI BURSA EFEK 
INDONESIA”. 
1.2.Perumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah diuraikan 
sebelumnya, maka dapat disusun suatu perumusan masalah yang akan diteliti 
yaitu: Apakah ROE (Return On Equity), ROA (Return On Asset) dan EPS 
(Earning Per Share) berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan 
rokok yang go public di Bursa Efek Indonesia? 
1.3.Tujuan Penelitian 
Sesuai dengan masalah yang dikemukakan pada bagian sebelumnya, 
tujuan utama penelitian ini adalah untuk menguji dan menganalisis pengaruh 
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ROE (Return On Equity), ROA (Return On Asset) dan EPS (Earning Per 
Share) terhadap harga saham pada perusahaan rokok yang go public di Bursa 
Efek Indonesia. 
1.4.Manfaat Penelitian 
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat. Adapun manfaat yang 
dapat diambil dalam penelitian ini: 
1. Manfaat Bagi Perusahaan 
Dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan manajemen dalam menilai 
kondisi keuangan dan kinerja perusahaannya, agar dapat menarik investor 
serta sebagai perbandingan kierja antara perusahaan perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
2. Manfaat Bagi Investor 
Dapat memberikan informasi kepada investor dan pihak lain yang 
membutuhkan informasi mengenai kinerja keuangan perusahaan 
perusahaan yang dapat digunakan dalam rangka pengambilan keputusan 
investasi pada perusahaan yang terdaftar di BEI. 
3. Manfaat Bagi Peneliti 
Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai sarana untuk 
menerapkan teori yang diperoleh selama perkuliahan pada kondisi yang 
sebenarnya serta menjadi bahan perbandingan untuk penelitian lebih 
lanjut. 
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4. Manfaat Bagi Civitas Akademika 
Diharapkan menjadi sumber informasi yang dapat memberikan 
sumbangan bagi ilmu pengetahuan serta menambah koleksi kepustakaan 
dan agar dapat dijadikan sebagai bahan referensi bagi penelitian 
berikutnya di masa yang akan datang. 
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